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Abstract 
This research aims to identify the influence of Good Corporate Governance, 
represented by board size, independent commissioner size,institutional ownership, on 
CSR peformance and corporate financial performance, and also to observe the possible 
influence of CSR peformance on corporate financial performance .  
The population used in this study are multimedia and tourism companies listed 
on the Indonesia Stock Exchange(IDX) that chooses for the period of 2011 to 2014 as 
the sample. Sample selection procedure carried out by implementing purposive 
sampling method. Data are analyzed using path analysis. 
The results  suggest good corporate governance, represented by  independent 
commissioner size and blockholder ownership have positive influence toward CSR 
performance. Good corporate governance, represented by board size have no influence 
toward CSR performance . While, corporate governance represented by board size 
have positive influence toward corporate financial performance , independent 
commissioner size and blockholder ownership not have influences toward corporate 
financial performance and that only board size have direct and indirect effect toward 
corporate financial performance by CSR peformance. 
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PENDAHULUAN 
 
Corporate financial peformance merupakan hal yang selalu menjadi fokus 
penting dalam menilai kemampuan suatu perusahaan untuk bisa going concern. 
Indikator melihat Corporate financial peformance adalah laba yang tertera di dalam 
laporan keuangan, dimana laba memberi prospek mengenai gambaran kinerja suatu 
perusahaan di masa yang akan datang.Kemampuan untuk selalu mendapatkan laba 
merupakan hal yang sering dianggap paling utama bagi perusahaan sedangkan untuk 
meraih laba diperlukan sebuah pengorbanan mengelola sumber daya, dimana untuk 
mencapai keuntungan tinggi perusahaan harus bisa efisien menggunakan sumber daya 
yang dimiliki. Proses dalam melakukan efisiensi di dalam perusahaan banyak 
Jurnal Magister Akuntasi Trisakti (e-Journal) 
Volume. 3 Nomor. 1  Februari 2016  
Hal. 1-20 
 
  ISSN : 2339-0859  
 
 2    Analisis Pengaruh Kualitas Jasa Audit Terhadap Loyalitas___________________ 
Volume. 3 Nomor. 1 Februari  2016 
hal. 1-20,  ISSN : 2339-0859 
 
memerlukan pertimbangan untuk memutuskannya sebab dalam beroperasi perusahaan 
tidak bisa hanya memikirkan aspek finansial saja karena dalam menjalankan operasinya 
suatu perusahaan pasti terikat dari adanya pengaruh lingkungan eksternal. 
Di Indonesia sendiri, Penilaian mengenai tanggung jawab sosial selalu 
dilakukan tiap tahun di bawah Kementerian Lingkungan Hidup melalui program 
PROPER. Pada laporan tahunan PROPER 2014 dicantumkan bahwa masih ada 21 
perusahaan yang masuk ke dalam daftar hitam yakni daftar dimana perusahaan masih 
mengabaikan tanggungjawab lingkungan dan sosialnya. Kasus nyata karena kelalaian 
perusahaan terhadap lingkungan hidup misalnya terlihat dari Perusahaan Newmont dan 
Freeport yang dituntut oleh kalangan masyarakat karena tidak menjaga lingkungan 
selama beroperasi. Kemudian kasus nyata sesuai yang dimuat dalam detik finance-2014 
karena kelalaian perusahaan yang tidak mempertimbangkan aspek sosial terlihat dari 
kasus stasiun televisi yang acaranya ditegur bahkan TV One dan MNC yang meskipun 
belum ditegur tapi dampak terhadap kinerjanya langsung terlihat ketika di bulan Juli 
2014 dimana sahamnya langsung jatuh di bursa efek akibat menampilkan hasil Quick 
Count pemilu presiden yang menurut masyarakat tidak sesuai fakta (detik 
finance,2014). Hal ini meningkatkan kesadaran bahwa tidak cukup hanya keuntungan 
secara finansial yang membuat kinerja perusahaan tumbuh secara berkelanjutan 
(suistianable) melainkan keberlanjutan tersebut akan semakin terjamin jika perusahaan 
memperhatikan dimensi sosial dan lingkungan hidup.  
Objek dan tahun penelitian dilakukan pada perusahaan sektor pariwisata dan 
multimedia yang telah go public selama 2011 -2014 dengan alasan bahwa peneliti 
merasa terkejut dengan survey yang dilakukan oleh PROPER yang berasal dari 
Kementerian Lingkungan Hidup tahun 2014 dimana dinyatakan bahwa perusahaan 
yang mendapat PROPER Hitam periode ini diantarnya adalah Hotel Amboina-Piru – 
Kab. Seram Bagian Barat; Hotel Incla – Kab. Maluku Tenggara; Hotel Quality – Kota 
Makassar (menlh.go.id : 2013-2014),  sehingga peneliti tertarik untuk mencari tahu 
praktik GCG dan CSR serta implikasinya terhadap kinerja perusahaan pada badan 
usaha go public di industri pariwisata. Selain itu peneliti menambah indusri multimedia 
dengan pertimbangan selama ini praktik CSR dianggap hanya diperlukan bagi industri 
manufaktur terutama yang berkaitan dengan alam seperti pertambangan sehingga ada 
kecenderungan melakukan kegiatan CSR tidak begitu prioritas dan berdampak pada 
badan usaha yang bergerak di industri lainnya. Melihat fenomena diatas sangatlah 
dibutuhkan penelitian untuk mengetahui pengaruh antara corporate governance, 
corporate social responsibility peformance dan corporate financial peformance 
sebagai satu kesatuan dengan alasan karena selama ini praktik corporate governance 
dengan corporate social responsibility masih berdiri masing - masing sementara 
penilaian corporate financial peformance terfokus pada aspek ekonomi, sosial dan 
lingkungan sehingga sudah seharusnya praktik good corporate governance diikuti 
dengan praktik corporate social responsibility. Maka berdasarkan latar belakang 
tersebut penulis mengangkat judul “Analisis Corporate Financial Peformance, 
Corporate Governance Dan CSR Peformance Di Sektor Pariwisata dan 
Multimedia”. 
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PERUMUSAN MASALAH 
Berdasarkan latar belakang yang ada, maka permasalahan yang ingin diteliti 
adalah : 
1. Adakah terdapat pengaruh  Good Corporate Governance terhadap CSR 
Peformance ? 
2. Adakah terdapat pengaruh Good Corporate Governance terhadap Corporate 
Financial Peformance ? 
3. Adakah terdapat pengaruh  CSR Peformance terhadap Corporate Financial 
Peformance ? 
4. Manakah yang lebih berpengaruh hubungan langsung Good Corporate 
Governance  terhadap Corporate Financial Peformance atau tidak langsung 
antara  Good Corporate Governance melalui CSR Peformance terhadap 
Corporate Financial Peformance ? 
 
MANFAAT PENELITIAN 
   Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain : 
1. Manfaat Teoritis 
Penelitian ini diharapkan bisa menjadi bukti empiris pengaruh antara corporate 
governance, corporate social peformance dengan corporane financial peformance.  
2. Manfaat Praktis 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan dan kontribusi dalam ilmu 
akuntansi khususnya dalam mendapatkan bukti-bukti empiris mengenai pengaruh 
corporate governance, corporate social peformance dengan corporane financial 
peformance.  
 
RERANGKA TEORITIS DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Corporate Social Responsibility dalam Konsep Teori Signalling  
Teori Signalling sebagai dasar guna memahami corporate social responsibility. 
Menurut Lako (2010) dalam Laksmitaningrum (2013), menyatakan bahwa perusahaan 
yang peduli dan mengungkapkan informasi CSR akan memberi sinyal positif ke pasar 
bahwa perusahaan mempunyai risiko yang rendah sehingga akan memiliki prospek 
yang bagus dan business life cycle yang berkelanjutan. Hal ini bisa diartikan bahwa 
teori signal adalah suatu  teori untuk menjabarkan bagaimana sebuah perusahaan 
membuat suatu sinyal berupa informasi atas apa yang sudah dilakukan manajemen 
untuk perusahaan kepada para pengguna laporan keuangan dan non keuangan. Adapun 
pengungkapan CSR yang tepat dan sesuai harapan stakeholders adalah salah satu 
bentuk sinyal yang diberikan perusahaan untuk membangun kesan positif stakeholders 
kepada perusahaan yang diharapkan akan berdampak pada nilai perusahaan. 
Corporate Governance dalam Konsep Teori Agency 
 Perspektif teori agency dipakai guna memahami good corporate governance. 
Teori agency adalah teori yang menjelaskan keterkaitan antara agen (manajemen) 
dengan principal (pemilik usaha). Hubungan keagenan muncul ketika principal 
membayar manajer profesional untuk mendelegasikan kekuasaan untuk membuat 
keputusan berkaitan dengan perusahaan atau karyawan.Dari hubungan tersebut ada 
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permasalahan yang sering timbul dimana principal merasa sulit untuk yakin dan 
memastikan bahwa agen (manajemen) telah sungguh - sungguh melakukan tugasnya 
dalam mengelola dana yang diinvestasikan untuk proyek – proyek yang akan 
memberikan return kepada principal, dimana jika permasalahan tersebut tidak diatasi 
akan berdampak pada kinerja perusahaan. Oleh karena itu, pemilik merasa harus 
mengawasi agent dan membuat kompensasi dan evaluasi kinerja yang dapat 
menyelaraskan tujuan pemilik dengan tujuan agent. Struktur kepemilikan merupakan 
salah satu aspek corporate governance yang dipandang sebagai mekanisme kontrol 
yang tepat untuk mengurangi konflik keagenan karena dapat meningkatkan proses 
monitoring dalam perusahaan. Corporate governance akan berfungsi untuk mengurangi 
permasalahan antara principal dan agen (manajemen). Hal ini karena corporate 
governance berperan sebagai perangkat atau mekanisme untuk memastikan bahwa 
direksi atau manajemen bertindak sesuai dengan kepentingan principal. 
 
Good Corporate Governance, CSR Peformance dan Corporate Financial 
Performance dalam Konsep Teori Triple Bottom Line 
 Konsep Triple Bottom Line diperkenalkan pertama kali oleh John Elkington 
pada tahun 1997. Menurut teori triple Bottom Line, Untuk mempertahankan perusahan 
dalam jangka panjang atau berkelanjutan, perusahaan harus memiliki kemampuan 
mengejar profit tapi disisi lain juga memberi kepedulian dan terlibat dalam memenuhi 
kesejahteraan stakeholder serta berkontribusi secara aktif dalam menjaga kelestarian 
lingkungan. Konsep ini menjelaskan bahwa untuk mencapai keberlangsungan 
perusahaan, penting untuk menggabungkan tiga kepentingan tersebut menjadi satu 
sebagai tujuan utama yang harus dicapai perusahaan. Sehingga konsep Triple Bottom 
Line merupakan gambaran yang tepat dalam menjelaskan keterkaitan Good Corporate 
Governance, CSR Peformance dengan Corporate financial performance. Benang 
merah dari teori Triple Bottom Line adalah meski perusahaan mengejar tujuan utama 
berupa keuntungan secara finansial sebagai bukti kinerja keuangan perusahaan  tetapi 
untuk mencapainya perusahaan perlu didukung dengan kinerja tanggungjawab sosial 
yang tinggi. Sementara kinerja keuangan maupun kinerja sosial yang tinggi sama – 
sama perlu ditunjang dengan tata kelola perusahaan yang baik.  
  Triple Bottom Line menggambarkan CSR performance sebagai model perantara 
atau intervening dimana konsep ini menjelaskan bahwa meskipun tata kelola 
perusahaan yang baik bisa meningkatkan kinerja finansial perusahaan tetapi tata kelola 
perusahaan yang diwujudkan melalui kegiatan tanggungjawab sosial mampu semakin 
meningkatkan kinerja finansial perusahaan yang akan memberi dampak kinerja yang 
berkelanjutan 
 
Rerangka Konseptual 
 Berdasarkan uraian rerangka teoritis, maka dalam penelitian ini dapat dibuat 
kerangka konseptual yang menunjukkan hubungan antar variabel yang diteliti. Pada 
intinya penelitian ini menguji pengaruh corporate governance terhadap corporate 
sosial responsibility dan dampaknya terhadap corporate financial performance. CSR 
Peformance sebagai intervening karena dari fenomena yang dijelaskan sebelumnya 
bahwa kinerja tanggungjawab sosial merupakan suatu faktor  yang dapat memperkuat 
atau memperlemah hubungan corporate governance  terhadap besar kecilnya kinerja 
 ____________________________________________Azhim Nurhandjoko/Hermi    5 
5 
Volume. 3 Nomor. 1 Februari  2016 
hal. 1-120,  ISSN : 2339-0859 
 
keuangan suatu perusahaan, dimana disatu sisi tata kelola perusahaan yang berkualitas 
berperan meningkatkan target keuangan perusahaan dilain sisi kinerja tanggungjawab 
sosial berperan dalam meningkatkan citra perusahaan yang akan berdampak pada 
kinerja keuangan perusahaan tapi kinerja tanggungjawab sosial  tersebut 
memungkinkan perusahaan menahan efisiensi dari segi keuangan mereka.. Berdasarkan 
pendapat tersebut, maka hubungan – hubungan antar variabel dapat diilustrasikan 
dalam bentuk gambar 1.  sebagai berikut : 
 
 
 
H2 
 
                                                  H1                  H3 
 
 
 
                                                        
                                                                                         
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 1. 
Rerangka Konseptual 
 
Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap CSR Peformance 
Penelitian terdahulu yang menjabarkan bahwa board size berpengaruh positif dengan 
tingkat kinerja tanggungjawab perusahaan (CSR Peformance sesuai dengan penelitian 
Utari (2014:03), Deitiana (2015:05), Siregar dan Bachtiar (2010:03), namun 
bertentangan dengan Priantana dan Yustian (2011 : 04). Penelitian terdahulu yang 
menjabarkan bahwa proporsi komisaris independen di suatu perusahaan berpengaruh 
positif dengan tingkat kinerja tanggungjawab perusahaan (CSR Peformance) sesuai 
 Firm Size ( 
Total Aset ) 
 Profitability 
 Leverage 
 
Variabel Kontrol 
Variabel 
Independen 
Good Corporate 
Governance 
 
 
 
 
  
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Corporate 
Financial 
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 Intellectual 
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dengan penelitian Rao et al (2012:12), Choiriyah (2010) dan Uwuigbe et al (2011) ,dan 
Effendi et al (2011) dalam Utari (2014:03)  namun bertentangan dengan penelitian 
Utari (2014:03) dan Khodadadi et al (2010:03). Sedangkan penelitian terdahulu yang 
menjabarkan bahwa tingkat kepemilikan blockholder berpengaruh positif dengan 
tingkat kinerja tanggungjawab perusahaan (CSR Peformance) sesuai penelitian 
Khodadadi et al (2010:03), namun bertentangan dengan hasil penelitian Priantana dan 
Yustian (2011:04). 
 Argumentasi hasil ini karena board size memiliki tugas mengawasi jalannya 
perusahaan akan peka terhadap berbagai dampak yang ditimbulkan aktivitas 
perusahaan terhadap lingkungannya. Tugas yang sama juga diletakkan kepada 
komisaris independen yang harus meningkatkan pengawasannya dengan lebih 
independen bahwa tata kelola perusahaan dijalankan dengan baik melalui praktik 
tanggungjawab sosialnya. Begitupun dengan adanya kepemilikan blockholder yang 
akan membuat perusahaan peka untuk memperhatikan dampak keputusannya terhadap 
lingkungan sosial perusahaan. Melihat hal tersebut sehingga dengan semakin baik good 
corporate governance suatu perusahaan akan membuat semakin banyak aktivitas 
tanggungjawab sosial yang dilakukan perusahaan yang akan meningkatkan kinerja 
tanggungjawab perusahaan (CSR Peformance) tersebut.  
Berdasarkan uraian diatas, maka hipotesis pertama yang dapat dirumuskan adalah: 
Ha1.1 Terdapat pengaruh positif board size terhadap CSR Peformance. 
Ha1.2 Terdapat pengaruh positif proporsi komisaris independen terhadap CSR 
Peformance. 
Ha1.3 Terdapat pengaruh positif kepemilikan blockholder terhadap CSR Peformance 
Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Corporate Financial Peformance 
Profitabilitas dan Capital structure 
Penelitian terdahulu yang menjabarkan bahwa board size berpengaruh positif 
dengan tingkat Corporate Financial Peformance sesuai dengan penelitian Malik et al 
(2014:30), Heenetigala dan Armstrong (2011), serta Al-Amarneh (2014:06), Kyereboah 
et al (2015). Namun bertentangan dengan Al Matari et al (2012:02) dan Tertius dan 
Christiawan (2015:03). Penelitian terdahulu yang menjabarkan bahwa proporsi 
komisaris independen di suatu perusahaan berpengaruh positif dengan tingkat 
Corporate Financial Peformance sesuai dengan penelitian Choiriyah (2010) dan 
Uwuigbe et al (2011) , dan Effendi et al (2011) dalam Utari (2014:03) namun 
bertentangan dengan penelitian Utari (2014:03) dan Khodadadi et al (2010:03), 
sedangkan penelitian terdahulu yang menjabarkan bahwa tingkat kepemilikan 
blockholder berpengaruh positif dengan Corporate Financial Peformance sesuai 
penelitian Rao et al (2012:12), namun bertentangan dengan hasil penelitian Fauzi dan 
Locke (2012:08). Argumentasi hasil tersebut didukung dari adanya fakta bahwa tugas 
utama yang harus di pastikan baik organisasi, board size dan komisaris independen 
adalah mengantar perusahaan kepada posisi puncak kinerjanya terutama dari segi 
kesehatan keuangannya melalui pengawasan – pengawasan kebijakan yang dilakukan 
terutama ketika kebijakan tata kelola itu di aplikasikan melalui kegiatan tanggungjawab 
sosial perusahaan. Sehingga tergambar bahwa semakin tinggi pengawasan tata kelola 
perusahaan melalui kinerja tanggungjawab sosial perusahaan akan semakin tinggi pula 
kinerja keuangan perusahan (Corporate Financial Peformance). Berdasarkan uraian 
tersebut,maka hipotesis kedua yang dapat dirumuskan adalah : 
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Ha2.1 Terdapat pengaruh positif board size terhadap Corporate Financial 
Peformance. 
Ha2.2 Terdapat pengaruh positif proporsi komisaris independen terhadap Corporate 
Financial Peformance. 
Ha2.3 Terdapat pengaruh positif kepemilikan blockholder terhadap Corporate 
Financial Peformance. 
 
Pengaruh CSR Peformance Terhadap Corporate Financial Peformance 
Penelitian terdahulu yang menjabarkan bahwa CSR Peformance berpengaruh 
positif dengan tingkat Corporate Financial Peformance sesuai dengan penelitian 
Rajput et al (2012), Boaventura et al (2012), Dahlia dan Siregar (2008) dalam 
Rustiarini (2010),dan Haryoto dan Jo (2007) dalam Rustiarini (2010), , Zhang et al 
(2014) dan Siregar dan Bachtiar (2010). Namun bertentangan dengan hasil penelitian 
Yoga dan Yasa (2013:04),Wardhani (2013: 12), Makni et al (2009) dan Nurlela dan 
Islahuddin (2008) dalam Rustiarini (2010) 
Hal tersebut tidak terlepas dari fakta bahwa dalam mengambil keputusan, 
perusahaan tidak hanya menggunakan informasi keuangan saja tetapi diperlukan juga 
pertimbangan atas dampak keputusan yang diambil terhadap lingkungan sosial 
perusahaan. Perusahaan yang menerapkan strategi bisnis yang berkelanjutan dimana 
ditandai dengan semakin terpenuhinya semua aktivitas tanggungjawab sosialnya 
membuat perusahaan memiliki keunggulan kompetitif yang membuat kinerja 
perusahaan semakin baik dimata stakeholders.Hal tersebut menunjukan semakin kuat 
bahwa semakin tinggi CSR Peformance suatu perusahaan akan semakin tinggi pula 
Corporate Financial Peformance perusahaan tersebut. 
Berdasarka uraian diatas, maka hipotesis ketiga yang dapat dirumuskan adalah : 
Ha3 Terdapat pengaruh positif CSR Peformance dengan Corporate Financial 
Peformance. 
 
METODA PENELITIAN 
Pengumpulan data dalam penelitian ini dengan cara menggunakan data 
sekunder, dimana data yang diperoleh adalah data yang diambil secara tidak langsung 
melalui media perantara. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah laporan 
tahunan perusahaan yang diterbitkan oleh Indonesia Stock Exchange selama tahun 
2011 – 2014. 
 Adapun penelitian ini menggunakan teknik sampling berupa purposive 
sampling,  dengan kriteria : 
1. Perusahaan Publik Sub Sektor Pariwisata, restoran dan Multimedia yang Terdaftar di 
BEI selama 2011-2014. 
2.  Meggunakan satuan mata uang yang sama yaitu Rupiah. 
3.  Menerbitkan Laporan Audited per 31 Desember selama periode penelitian. 
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Definisi Operasional Variabel dan Pengukurannya 
Variabel Dependen 
Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Corporate 
financial peformance atau yang biasa disebut penilaian kinerja. Penilaian kinerja adalah 
penilaian efektivitas operasional suatu organisasi, bagian organisasi, dan karyawan 
berdasarkan sasaran, standar dan kriteria yang telah ditetapkan sebelumnya 
(Murwanigsari,2009). Pengukuran  Corporate financial peformance mengikuti 
penelitian dari Murwanigsari (2009) yang diproksikan dengan Tobin’s Q dengan skala 
pengukuran rasio, dihitung dengan rumus sebagai berikut : 
  
Tobin’s Q = MVE + DEBT 
              TA 
Keterangan:  
Q  = nilai perusahaan 
MVE   = closing price x q shares 
DEBT   = total hutang perusahaan  
TA   = total aktiva 
 
Variabel Intervening 
Variabel intervening yang digunakan dalam penelitian ini adalah Corporate 
social responsibility peformance. Menurut UU PT 2007 dalam Utari (2014), pengertian 
CSR dalam Pasal 1 angka 3 menyebutkan tanggung jawab sosial dan lingkungan adalah 
komitmen perseroan untuk berperan serta dalam pembangunan ekonomi berkelanjutan 
guna meningkatkan kualitas kehidupan dan lingkungan yang bermanfaat, baik bagi 
Perseroan sendiri, komunitas setempat, maupun masyarakat pada umumnya 
(Utari,2014). ). Adapun rumus untuk menghitung indeks pengungkapan tanggung 
jawab sosial  sesuai Deitiana (2015) adalah: 
 
   XijCSRIj = ΣXij 
   n 
  
  CSRIj : Corporate Social Responsibility Disclosure Index perusahaan j 
    nj        : Jumlah item untuk perusahaan j, nj ≤ 79 
    Xij    : dummy variable : 1 = jika item i diungkapkan; 0 = jika item i tidak 
diungkapkan.  
 
Variabel Independen 
Pengukuran variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini, ada tiga 
proksi yang mewakili variabel good corporate governance yang tertera sesuai pada 
tabel berikut : 
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Tabel 1 
Variabel independen 
Variabel 
independen 
Pengukuran variabel Skala 
Pengukuran 
Board size  Jumlah komisaris dan direktur yang 
tertera di level atas (Utari,2014). 
Rasio 
Proporsi komisaris 
independen 
Prosentase komisaris independen dari 
total komisaris (Utari,2014). 
Rasio 
Kepemilikan 
blockholder 
Prosentase saham diluar manajerial 
dan masyarakat diatas 20% dari total 
saham yang diterbitkan (Fauzi dan 
Locke,2012). 
Rasio 
Sumber : Diolah Penulis. 
 
Variabel Kontrol 
Pengukuran variabel kontrol yang digunakan untuk variabel intervening yakni 
CSR  Peformance dalam penelitian ini, yakni sebagai berikut : 
 
1. Firm Size (Ukuran Perusahaan) 
Untuk melihat besar kecilnya suatu perusahaan dapat dilihat dari segi total aset 
yang dimiliki oleh perusahaan yang ditunjukkan melalui logaritma dari total 
aset dengan skala pengukuran rasio, sesuai rumus yang digunakan dalam 
penelitian Utari (2014:03). 
Ukuran Perusahaan : Ln ( Total Nilai Aset yang Dimiliki Perusahaan) 
 
2. Profitabilitas 
Indikator yang digunakan adalah Return on Asset (ROA). Return on asset 
(ROA) dengan skala pengukuran rasio, sesuai rumus yang tercantum dalam 
Retno dan Priantinah (2012:01): 
 
Roa :            Laba bersih setelah pajak 
                  Total Aset 
3. Leverage 
 Dalam penelitian ini, indikator yang digunakan untuk mengukur tingkat 
leverage adalah Debt To Asset (DTA) dengan skala pengukuran rasio. Adapun 
pengkurannya menggunakan rumus sesuai tercantum dalam Retno dan 
Priantinah (2012:01):  
                                    
DTA :          Total Hutang 
                 Total Aset 
 
Sementara pengukuran variabel kontrol yang digunakan untuk variabel 
dependen penelitian ini Corporate financial peformance dalam penelitian ini, yakni 
sebagai berikut : 
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1. Firm Age (Umur Perusahaan)  
Pengukuran variabel   Firm Age (Umur Perusahaan ) sesuai dengan Mehari dan 
Aemiro (2013:10) dalam Putri  dan Lestari (2014:01) dengan skala pengukuran 
rasio, yaitu : 
Firm Age : Umur perusahaan ( Tahun penelitian – Tahun berdiri) 
2. Leverage 
 Dalam penelitian ini, indikator yang digunakan untuk mengukur tingkat leverage 
adalah Debt To Asset (DTA) dengan skala pengukuran rasio. Adapun pengkurannya 
menggunakan rumus sesuai tercantum dalam dalam Putri  dan Lestari (2014:01) :  
 
                                    DTA :          Total Hutang 
                                                          Total Aset 
3. Intellectual Capital 
Intellectual Capital dalam penelitian ini diukur dengan skala pengukuran rasio 
sesuai Sutedjo dan Mursida (2014) dengan rumus : 
 
VAIC = HCC + CEE + SCE 
 
Langkah – langkahnya sebagai berikut :   
1. Menghitung nilai tambah (VA) suatu perusahaan, dengan rumus: 
VA  = Output - Input  
2. Menghitung Capital Empployee (CE), Human Capital (HC), Structural 
Capital (SC), dengan rumus: 
CE  = physical capital + financial asets = total asets – intangible 
asets  
HC  = total expenditure on employees  
SC  = VA – HC 
3. Menghitung nilai tambah dengan human capital , dengan rumus: 
HCC = VA/HC 
4. Menghubungkan nilai tambah dengan dengan Capital Empployee(CEE), 
dengan rumus : 
CEE = VA/CE  
5. Menghubungkan nilai tambah dengan dengan Structural Capital 
(SCE),dengan rumus: 
SCE = SC/VA   
4. Likuidity 
Likuidity diukur melalui rumus dengan skala pengukuran rasio sesuai yang 
tercantum dalam Mehari dan Aemiro (2013:10) dalam Putri  dan Lestari (2014:01): 
                                  
CR:             Aset Lancar 
                 Hutang Lancar 
 
Adapun persamaan model dalam penelitian ini  yakni : 
 CSR =  α1CG +  α2SIZE +  α3ROA + α4DTA + e1 
 CFP = β1CSR + β2CG + β3AGE + β4DTA + β5IC + β6CR + e2 
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Keterangan:  
CSR  = corporate social responsibility disclosure index 
CFP   = Tobin’s Q  
α1 –  α4 = koefisien regresi pertama 
β1- β6  = koefisien regresi kedua 
CG   = corporate governance  
SIZE   =  firm size 
ROA  = return on asset 
DTA  = debt to total asset 
AGE  = firm age 
IC      =  intellectual capital 
CR    =  current ratio  
e1, e2 = error term, yaitu tingkat kesalahan penduga dalam penelitian 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Tabel 2 menunjukkan bahwa perusahaan sektor multimedia,dan pariwisata yang 
konsisten terdaftar di Bursa Efek Indonesia sampai dengan tahun 2014 sebanyak 136 
perusahaan. Perusahaan yang tidak menggunakan mata uang rupiah dan tidak 
menerbitkan laporan audited per 31 Desember selama 2011 – 2014 ada 36 perusahaan. 
Untuk menghindari adanya variasi natural dari data yang ada maupun error pada saat 
pengukuran ataupun pengumpulan data maka digunakan analisis outlier yang 
merupakan data yang yang tidak berdistribusi normal dimana dapat membuat hasil 
menjadi bias dan abnormal karena memiliki sifat berbeda dibandingkan dengan 
kebanyakan data lainnya. Penelitian ini menggunakan batasan z-score antara -1,96 
sampai dengan +1,96. Data penelitian sebelum di outlier sebanyak 100 data, sedangkan 
data yang di outlier sebanyak 9 data, sehingga jumlah sampel yang tersisa untuk 
digunakan sebagai data penelitian sebanyak 91 data. 
 
Tabel 2  
Prosedur Pemilihan Sampel 
Kriteria Sampel Jumlah 
Sampel 
per Tahun 
Total 
Sampel 
Perusahaan Publik Sub Sektor Multimedia dan 
Pariwisata yang Terdaftar di BEI sampai 2014 
34 136 
Perusahaan tidak menggunakan satuan mata uang 
yang sama yaitu Rupiah 
(0) (0) 
Perusahaan tidak menerbitkan Laporan Audited per 31 
Desember selama periode penelitian 2011 - 2014 
(9) (36) 
Data outlier 
Perusahaan yang dijadikan sampel 
 (9) 
91 
Sumber: data yang dikumpulkan   
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Uji Hipotesis 
Path Analysis 
 
Tabel 3  
Model Sub Struktural Persamaan I 
Variabel Sig Keterangan Keputusan 
BDSIZE 0,000 Berpengaruh 
negatif 
Ha ditolak 
KI 0,013 Berpengaruh 
positif 
Ha diterima 
BLH 0,008 Berpengaruh 
positif 
Ha diterima 
Sumber: pengolahan data SPSS 11.5 
 
 
Tabel 4 
 Model Sub Struktural Persamaan II 
Variabel Sig Keterangan Keputusan 
CSR 0,015 Berpengaruh 
negatif 
Ha ditolak 
BDSIZE 0,010 Berpengaruh 
negatif 
Ha diterima 
KI 0,424 Tidak 
Berpengaruh  
Ha ditolak 
BLH 0,195 Tidak 
Berpengaruh  
Ha ditolak 
Sumber: pengolahan data SPSS 11.5 
 
Adapun ringkasan koefisien analisis jalur dapat terlihat pada Tabel 4.10. yang 
menjelaskan juga pengaruh langsung dan tidak langsung dari pengujian ini : 
 
 
Tabel 5. 
Ringkasan Koefisien Analisis Jalur Tahun 2011 – 2014 
No. Variabel 
Direct 
Effect 
Indirect 
Effect 
Sig. 
R
2
 
Keterangan 
Keputusan 
1. 
BSIZE 
CSR 
-0,560 - 0,000 
 
 
 
0,269 
Signifikan 
negatif 
Ha Ditolak 
 
2. 
KI 
CSR 
0,253 - 0,013 
Signifikan   
positif 
Ha Diterima 
 
3. 
BLH 
CSR 
0,252 - 0,008 
Signifikan   
positif 
Ha Diterima 
 
7. 
CSR  
CFP 
-0,253 - 0,015 
 
 
 
 
Signifikan 
negatif 
Ha Ditolak 
 
8. 
BSIZE 
CFP 
0,282 0,1416 0,010 
Signifikan   
positif 
Ha Diterima 
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No. Variabel 
Direct 
Effect 
Indirect 
Effect 
Sig. 
R
2
 
Keterangan 
Keputusan 
9. 
KI  
CFP 
-0,082 - 0,424 
 
0,302 
Tidak 
signifikan 
Ha Ditolak 
 
10. 
BLH 
CFP 
-0,129 - 0,195 
Tidak 
signifikan 
Ha Ditolak 
 
Sumber: Hasil Pengolahan Data SPSS 
 
Berdasarkan tabel 5. maka model persamaan yang didapatkan untuk kedua 
persamaan sub struktural path analysis dapat digambarkan sebagai berikut : 
CSR =  (-0,560)BSIZE + 0,253KI + 0,252BLH + e1 
CFP =  (-0,253)CSR + 0,282BSIZE + (-0,082)KI + (-0,129)BLH + e2 
 
Keterangan : 
CFP   = Tobin’s Q  
CSR  = corporate social responsibility disclosure index 
BSIZE = board size 
KI = komisaris independen 
BLH = kepemilikan blockholder 
e1 dan e2 = error term (residual) 
 
PEMBAHASAN 
 
I. Good Corporate Governance terhadap CSR Peformance 
 Dalam penelitian ini pada sub struktural pertama dari analisis jalur yaitu 
pengaruh Good Corporate Governance terhadap CSR Peformance memiliki pengaruh 
secara simultan dan secara parsial Good Corporate Governance yang dibatasi dengan 
Board size, komisaris independen dan kepemilikan blockholder  memiliki nilai 
signifikasi dibawah 0,05 sehingga dengan kata lain Good Corporate Governance yang 
dibatasi dengan Board size , komisaris independen dan kepemilikan blockholder 
memiliki pengaruh signifikan terhadap CSR Peformance.  
 
Board size terhadap CSR Peformance 
Good Corporate Governance yang dibatasi dengan Board size yang memiliki 
nilai signifikasi 0,000 dibawah 0,05 dengan koefisien regresi -0,560 sehingga Ha 
ditolak, tidak sesuai hipotesis dengan kata lain Good Corporate Governance yang 
dibatasi dengan Board size yang tidak memiliki pengaruh signifikan positif terhadap 
CSR Peformance. Hasil ini tidak sesuai dengan teori yang menyatakan bahwa 
implementasi Good Corporate Governance akan meningkatkan kesadaran perusahaan 
dalam mengungkap kinerja tanggungjawab sosial mereka. Dalam hal ini Board size 
yang semakin kecil justru akan meningkatkan kinerja tanggung jawab sosial 
perusahaan. Seperti yang tercantum dalam penelitian Nur dan Priantinah (2012:01), 
Alasan yang bisa menjelaskan ini dikarenakan Board size yang kecil lebih memiliki 
efektivitas yang lebih baik terhadap pengawasan manajemen perusahaan. Selain itu, 
Board size yang berjumlah besar juga menjadi kurang efektif karena memungkinkan 
dominasi anggota dewan komisaris yang mementingkan kepentingan pribadi atau 
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kepentingan kelompoknya sehingga mengesampingkan kepentingan perusahaan. Oleh 
karena itu, seharusnya pembentukan dewan komisaris harus memperhatikan komposisi, 
kemampuan, dan integritas anggota sehingga dapat melakukan fungsi pengawasan, 
pengendalian dan memberikan arahan yang baik demi kepentingan perusahaan (Nur 
dan Priantinah,2012). 
 
Proporsi komisaris independen terhadap CSR Peformance 
Hasil penelitian ini juga membuktikan teori bahwa proporsi komisaris 
independen menggambarkan kualitas tinggi suatu tata kelola perusahaan sehingga 
memicu kinerja tanggungjawab sosial yang tinggi pula. Hasil pengujian terlihat bahwa 
nilai signifikan yang lebih kecil dari 0,05 menunjukkan proporsi komisaris independen 
memiliki pengaruh positif kepada kinerja sosial perusahaan. Hasil tersebut 
menggambarkan bahwa dalam prakteknya komisaris independen terlibat dalam 
pengambilan keputusan operasional manajemen. Hal ini berdampak komisaris 
independen berperan dalam mendorong dan mempengaruhi perusahaan untuk 
mengungkapkan kinerja tanggungjawab sosial perusahaan yang tinggi sesuai yang 
diharapkan. Besarnya pengaruh komisaris independen dalam mengambil keputusan 
menggambarkan bahwa komisaris independen telah melaksanakan fungsi pengawasan 
yang efektif dan maksimal yang sebagai mana mestinya dilakukan oleh komisaris 
independen ( Utari,2014). 
 
 Kepemilikan Blockholder terhadap CSR Peformance 
Hasil yang menunjukkan bahwa kepemilikan blockholder memiliki pengaruh 
positif terhadap CSR Peformance yang berarti semakin besar kepemilikan blockholder 
maka akan semakin tinggi CSR Peformance. Dalam hal ini pengujian kepemilikan 
blockholder memiliki nilai signifikan yang lebih kecil dari 0,05 yang berarti menerima 
hipotesis bahwa kepemilikan blockholder memiliki pengaruh positif kepada kinerja 
sosial perusahaan. Hasil tersebut didasarkan bahwa investasi yang dilakukan oleh 
organisasi atau perusahaan lain pada perusahaan dalam hal ini yang bergerak disektor 
multimedia dan pariwisata mempengaruhi keputusan perusahaan dalam besar kecilnya 
melakukan tanggungjawab sosial perusahaan. Hal tersebut bisa disebabkan karena 
keputusan perusahaan dalam melakukan tanggungjawab sosialnya mendapat tekanan 
atau pengaruh dari investasi yang dilakukan oleh pihak perusahaan lain yang memiliki 
saham diatas dua puluh persen sehingga bisa memberi dorongan kepada perusahaan 
untuk meningkatkan kinerja tanggung jawab sosial perusahaan. 
  
II.Good Corporate Governance terhadap Corporate Financial  Peformance 
 Board Size terhadap Corporate Financial  Peformance. 
Hasil pengujian sub struktural kedua dari analisis jalur juga menunjukkan  Good 
Corporate Governance yang dibatasi dengan Board size  memiliki pengaruh positif 
terhadap Corporate Financial Peformance. Hasil Penelitian ini menunjukkan bahwa 
besar kecilnya ukuran dewan komisaris menghasilkan kualitas pengawasan yang 
berbeda terhadap kinerja keuangan, dimana semakin besar ukuran dewan komisaris 
akan membuat pengawasan dan target semakin tinggi terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Terlihat pada sektor multimedia dan pariwisata memperlihatkan ukuran 
dewan komisaris berpengaruh positif pada kinerja keuangan sektor tersebut.  
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Proporsi Komisaris Independen terhadap Corporate Financial  Peformance. 
Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan hipotesa yang ada bahwa komisaris 
independen berpengaruh positif terhadap Corporate Financial Peformance. Komisaris 
independen yang bertindak sebagai pengawas manajemen dalam suatu perusahaan 
mampu untuk mengontrol manajer dan operasional perusahaan agar tidak terjadi 
kerugian atau hal –hal yang membuat kinerja keuangan memburuk. Namun 
kemungkinan pada prakteknya dalam bisnis di sektor multimedia dan pariwisata 
komisaris independen tidak terlalu campur tangan dalam membuat kebijakan atau 
keputusan untuk mengontrol manajemen terkait keuangan perusahaan selain itu adanya 
fakta bahwa komisaris independen tidak dipilih berdasarkan kemampuan yang dimiliki 
di bidang keuangan sehingga kurang mampu melaksanakan fungsi pengawasan yang 
efektif dan maksimal di bidang keuangan maka besar kecilnya komisaris independen 
menjadi tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
 
Kepemilikan Blockholder terhadap Corporate Financial  Peformance. 
Sementara Good Corporate Governance yang dibatasi dengan Kepemilikan 
blockholder juga tidak memiliki pengaruh terhadap Corporate Financial Peformance  
sesuai dengan penelitian Fauzi dan Locke (2012:08) tapi bertentangan dengan  Rao 
(2012:12). Hasil ini juga tidak sesuai teori bahwa besarnya investasi yang dimiliki 
perusahaan akan mendorong kinerja keuangan meningkat. Hal ini bisa disebabkan 
karena perusahaan yang memberikan investasinya di sektor multimedia dan pariwisata 
tidak ikut campur dalam tata kelola perusahaan mengatur kinerja keuangan suatu 
perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan disektor ini lebih dipengaruhi oleh aspek – 
aspek diluar lingkup kepemilikan saham mayoritas, misalnya likuiditas seperti yang 
ditunjukkan oleh hasil yang telah diuji. 
 
III.CSR Peformance terhadap Corporate Financial  Peformance. 
Hipotesis ke tiga dalam penelitian ini tidak membuktikan terdapat pengaruh 
CSR Peformance yang berpengaruh positif terhadap Corporate Financial  Peformance. 
Hal ini bisa disebabkan masih minimnya pengungkapan item – item kinerja tanggung 
jawab sosial yang dilakukan oleh perusahaan – perusahaan yang bergerak di sektor 
multimedia dan pariwisata karena melihat bahwa kinerja tanggung jawab sosial yang 
tinggi akan membebani finansial keuangan sehingga ketika manajemen memilih 
meningkatkan kinerja tanggung jawab sosial perusahaan maka akan membuat kinerja 
keuangan akan menurun. Tetapi tidak selamanya kinerja keuangan yang menurun 
menandakan hal buruk, karena arah negatif dari hasil ini secara akuntansi argumen ini 
bisa jadi merupakan dampak secara jangka pendek dimana manajemen memilih untuk 
menjadikan kinerja tanggungjawab sosial yang tinggi sebagai bagian dari manajemen 
laba perusahaan secara jangka pendek karena seperti yang kita tahu bahwa ada alasan 
tertutup atau tersembunyi yang diharapkan perusahaan dengan melakukan aktivitas 
CSR adalah dapat mengurangi besar pajak yang harus dibayar perusahaan yang terbukti 
dari kinerja keuangan yang tidak terlalu besar saat memiliki kinerja tanggung jawab 
sosial yang tinggi.  
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IV.Pengaruh langsung dan tidak langsung Good Corporate Governance terhadap 
terhadap Corporate Financial  Peformance melalui CSR Peformance 
Berdasarkan tabel 4.10. diketahui bahwa pengaruh langsung Good Corporate 
Governance melalui 3 (tiga)  variabel yaitu Board size, Proporsi komisaris independen, 
dan Kepemilikan blockholder terhadap Corporate Financial  Peformance masing – 
masing sebesar 0,282; 0,059; dan 0,555. Sedangkan yang terbukti signifikan hanya 
board size sehingga dapat dihiting besar pengaruh tidak langsung board size sebesar 
0,1416 (-0,560 x -0,253). Untuk CSR Peformance memiliki pengaruh langsung sebesar 
-0,253 dengan signifikansi 0,015. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa CSR 
Peformance tidak mampu memediasi hubungan antara Good Corporate Governance 
terhadap Corporate Financial  Peformance. Hal bisa disebabkan karena praktek CSR 
pada perusahaan yang bergerak disektor multimedia, restoran dan pariwisata  tidak 
sebanyak atau segencar yang dilakukan oleh perusahaan yang bergerak di sektor lain. 
Argumen ini juga didasarkan karena seperti yang terlihat bahwa pada umumnya bisnis 
di sektor jasa hiburan,kuliner dan pariwisata lebih bersaing untuk memberikan layanan 
kepuasan konsumen sehingga hal tersebut sering membuat konsumen tidak terlalu 
merespon jika perusahaan memiliki kegiatan tanggungjawab sosial ataupun tidak. 
Secara Akuntansi dampaknya tidak akan mempengaruhi secara finansial terhadap 
perusahaan karena operasional mereka tetap berjalan baik meski tidak memiliki kinerja 
tanggung jawab sosial yang besar sehingga besar laba bersih perusahaan tetap positif. 
Oleh karena itu tata kelola dalam perusahaan di sektor ini pun tidak menekankan 
kinerja tanggungjawab sosial sebagai hal yang prioritas karena dari fakta diatas kinerja 
keuangan perusahaan di sektor ini lebih diutamakan karena pengaruh permintaan pasar 
yang membutuhkan layanan bisnis ini terlepas apakah perusahaan tersebut memiliki 
tata kelola dan kinerja tanggung jawab sosial sudah baik atau belum. 
 
SIMPULAN, KETERBATASAN DAN IMPLIKASI 
Simpulan 
Board size memiliki pengaruh signifikan negatif terhadap CSR Peformance. 
Hasil ini menolak hipotesis yang menyatakan bahwa Board size memiliki pengaruh 
signifikan negatif terhadap CSR Peformance. Hasil ini sesuai dengan penelitian Nur dan 
Priantinah (2012:01) namun bertentangan dengan penelitian Priantana dan Yustian 
(2011 : 04), Utari (2014:03), Deitiana (2015), Sembiring (2005), Siregar dan Bachtiar 
(2010) yang menyatakan bahwa Board size yang memiliki pengaruh signifikan positif 
terhadap CSR Peformance. Proporsi komisaris independen dalam penelitian ini 
memiliki pengaruh positif terhadap CSR Peformance, yang berarti penelitian ini 
menerima hipotesis. Hasil ini sesuai dengan hasil penelitian Choiriyah (2010) dan 
Uwuigbe, et al (2011) ,Effendi, et al (2011) dalam Utari (2014:03) dan Wijayanti 
(2009) dalam Rustiarini (2010). Namun tidak sesuai dengan penelitian Utari (2014:03) 
dan Khodadadi et al (2010). Hasil penelitian menerima hipotesis karena Kepemilikan 
blockholder juga memiliki pengaruh positif terhadap CSR Peformance. Hasil tersebut 
sesuai dengan hasil yang diperoleh Khodadadi et al (2010), namun tidak sesuai dengan 
hasil penelitian Natalylova (2013). 
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Board size memiliki pengaruh positif terhadap Corporate Financial Peformance 
sesuai dengan penelitian Malik et al (2014:30), Heenetigala dan Armstrong (2011), serta 
Al Amarneh (2014), Kyereboah et al (2015) sehingga menerima hipotesis. Namun hasil 
tersebut bertentangan dengan Al Matari et al (2012:02) dan Tertius dan Christiawan 
(2015:03). Hasil dalam penelitian ini menolak hipotesis karena Proporsi komisaris 
independen tidak memiliki pengaruh terhadap Corporate Financial Peformance sesuai 
dengan hasil penelitian Kyereboah et al (2015), penelitian Al Matari et al (2012:02)  
namun bertentangan dengan penelitian Heenetigala dan Armstrong (2011). Hasil 
penelitian ini menolak hipotesis karena juga tidak memiliki pengaruh terhadap 
Corporate Financial Peformance  sesuai dengan penelitian Fauzi dan Locke (2012:08) 
tapi bertentangan dengan  Rao (2012:12). CSR Peformance berpengaruh signifikan 
negatif terhadap Corporate Financial Peformance. Hasil ini menolak hipotesis sesuai 
dengan penelitian Boaventura et al (2012), namun bertentangan dengan hasil penelitian 
Yoga dan Yasa (2013:04),Wardhani (2013: 12), Makni et al (2009) dan Nurlela dan 
Islahuddin (2008) dalam Rustiarini (2010) Rajput et al (2012), , Dahlia dan Siregar 
(2008) dalam Rustiarini (2010),dan Haryoto dan Jo (2007) dalam Rustiarini (2010), 
Zhang et al (2014) dan Siregar dan Bachtiar (2010). Adapun  yang memiliki pengaruh 
langsung dan tidak langsung dalam penelitian ini adalah Board size. Selain itu Proporsi 
komisaris independen dan Kepemilikan Blockholder tidak memiliki pengaruh tidak 
langsung terhadap Corporate Financial  Peformance. CSR Peformance pun tidak dapat 
menjadi variabel intervening karena besar pengaruh tidak langsung board size lebih 
kecil dibandingkan pengaruh langsungnya. 
 
Keterbatasan & Implikasi Penelitian 
 
Penelitian ini memiliki keterbatasan antara lain: 
 Perusahaan yang diteliti hanya perusahaan go publik sektor multimedia dan 
pariwisata, Tahun Penelitian yang diambil hanya sampai 4 (empat) tahun saja, Variabel 
independen Good Corporate Governance hanya diukur dengan 3 (tiga)  proksi 
saja,Variabel intervening hanya diukur dengan CSR Peformance. 
 
Implikasi untuk penelitian yang akan datang adalah: 
1. Penelitian selanjutnya dapat memperluas perusahaan yang diteliti  misalnya 
seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa efek Indonesia, sehingga diharapkan 
dapat menggambarkan kondisi perusahaan-perusahaan go public di Indonesia 
dengan lebih baik. 
2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah tahun penelitian. 
3. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel independen yang 
mengukur Good Corporate Governance seperti variabel komite audit, dan jumlah 
rapat dewan direksi yang diduga memiliki pengaruh terhadap Corporate 
Financial Peformance  namun belum diuji dalam penelitian. 
4. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel intervening seperti 
manajemen laba yang diduga dapat lebih memediasi Good Corporate 
Governance terhadap Corporate Financial Peformance  namun belum diuji 
dalam penelitian. 
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